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であった．一方で，データ補間と同時に推定した場合は ^ = 0:0421で
あった．
商品先物を保有した場合における損益分布に対して，値幅制限が与
える影響について図3-(a)～(d)にまとめた．この期間の制限値段幅は150
円である．1日間の保有では，図3-(a)では制限値段幅の上下限で損益が
切断されており，値幅制限の影響が大きく表れていることが分かる．一
方，5日間（1週間に相当）の保有では，図3-(b),(d)では損益分布に大き
な差異はなく，値幅制限の影響が薄れていると考えられる．
【今後の課題】
今後の課題として，2点述べたい．
はじめに，新制度への対応が考えられる．東工取では，2009年5月よ
り値幅制限に代わりCB制度が導入されている．CB制度においても１日
における価格変動の最大幅が予め定められているため，潜在価格を用い
たモデルの適用が可能と考える．
次に，商品先物以外の資産への応用が考えられる．東京証券取引所
に上場されている株式においても，１日の価格変動に対して値幅制限が
課されている．また，大阪証券取引所に上場されている株価指数先物で
もCB制度が採用されている．このように，他の資産においても同様の
制度が導入されているため，価格の打ち切りを考慮したモデル化が必要
と考える．
||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||{
【図】
図1-(a)　商品先物価格と潜在価格の関係
図2-(a)　金の先物価格と推定した潜在価格
上段：値幅制限下で商品先物
図3-(a)　1日間の保有
を保有した場合の損益分布
図3-(b)　5日間の保有
図1-(b)　商品先物価格の前日差と潜在価格
の前日差の関係
図2-(b)　先物価格の前日差と潜在価格の前
日差
下段：値幅制限がない場合での
図3-(c)　1日間の保有
損益分布
図3-(d)　5日間の保有
